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Vers la fin du régime de protection exorbitant 
des investisseurs étrangers ? 
Par Franck DUHAUTOY, Docteur en Droit public.  
 
Résumé 
 Les dispositifs présents au sein des accords internationaux sur l’investissement (AII) 
multiplient les garde-fous au profit des intérêts des investisseurs étrangers. Quant aux Etats 
d’accueil, ils apparaissent d’abord comme détenteurs d’obligations. L’asymétrie de ces traités 
porte atteinte aux pouvoirs judiciaires et normatifs étatiques avec, à la clef, un risque de 
marginalisation d’ensembles normatifs comme les droits de l’Homme ou de l’environnement. 
L’extension de la notion d’expropriation au moyen du concept d’attentes légitimes renforce 
encore ce péril. 
 L’inclusion au sein des AII de clauses substantielles ou procédurales liées aux droits 
humains ou de l’environnement semble nécessaire afin de rééquilibrer les jugements de cours 
d’arbitrage dont la légitimité se voit même remise en cause par certains Etats. Il s’avère 
nécessaire de préciser le contenu de ces traités afin d’éviter de donner trop de pouvoirs 
d’interprétation aux juges arbitraux, même si ceux-ci ne donnent pas systématiquement raison 
aux investisseurs privés aux dépens de l’intérêt général. Ce dernier suppose de se montrer 
attentif sur l’identité des producteurs de normes : marchés ou élus politiques ? 
Mots clefs : droit de l’investissement, tribunaux d’arbitrage, intérêt général, pouvoir normatif. 
 
Abstract 
 Legal devices within the international investment agreement (IIA) heighten safeguards 
in favor of foreign investors interests. As for the receiving States, they first appear as holders 
of obligations. Asymmetry of these treaties weaks the state judicial and regulatory powers 
with the consequent risk of marginalizing normative systems as human or environmental 
rights. The extension of the notion of expropriation though the concept of legitimate 
expectations strengthens also this peril.  
The inclusion within the IIA of substantive or procedural clauses related to human or 
environmental rights seems necessary in order to rebalance the judgments of arbitration courts 
whose legitimacy is even questioned by some States. It is necessary to clarify the content of 
these treaties in order to avoid giving too much interpretation powers to judges, even if these 
do not systematically give credit to private investors at the expense of the public interest. This 
latter supposes to be attentive on the identity of normative producers: markets or elected 
politicians? 
Keywords: investment law, arbitration tribunals, general interest, normative power. 
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Présentement, le paradigme dominant est que l’investissement direct à l’étranger 
(IDE)
1
 serait positivement corrélé avec la croissance économique des pays hôtes
2
. Faute 
d’apport de capitaux extérieurs, de nombreux Etats se voient volontiers décrits comme 
incapables de créer par eux-mêmes les infrastructures propres à satisfaire les besoins de leurs 
populations. Afin d’attirer les investisseurs étrangers en nombre suffisant, les entités étatiques 
n’auraient d’autre choix que de signer des accords internationaux sur l’investissement (AII) 
bilatéraux ou régionaux comme l’ALENA accordant aux firmes concernées avantages
3
 et 
large protection
4
. Les éventuels conflits fondés sur le contenu de ces traités se règlent souvent 
au sein de tribunaux d’arbitrage créés dans le cadre du Centre International pour le Règlement 
                                                          
1
 Les IDE (en anglais : FDI, acronyme de Foreign Direct Investment) font référence à des mouvements 
internationaux de capitaux accomplis pour créer / développer une filiale à l’étranger ou pour influencer voire 
prendre le contrôle d’une entreprise étrangère.  
2
 Par exemple : BENGOA (M.), SANCHEZ-ROBLES (B.), Foreign direct investment, economic freedom and 
growth: new evidence from Latin America, European Journal of Political Economy, Vol. 19, 2003, pp. 529-545. 
3
 Au sein des AII, s’observent fréquemment les clauses avantageuses du traitement national, de la nation la plus 
favorisée ou du rapatriement libre des bénéfices réalisés. 
4
 Voir ainsi la résolution du parlement européen du 6 avril 2011 insistant sur le fait que, lors des futurs accords 
de l’UE sur l’investissement, la protection des investisseurs « doit rester la première priorité » (cf. Résolution 
2010 / 2203, 6 avril 2011, OJ 2012/C 296 E/05, paragraphe 15).  
des Différends relatifs aux Investissements (CIRDI) ou de la Commission des Nations Unies 
pour le droit commercial international (CNUDCI)
5
. Dans certains cas d’espèces, droit 
international de l’investissement, droits de l’Homme et droit de l’environnement s’avèrent 
être des ensembles normatifs entrant en contradiction directe. Or, jusqu’à une époque récente, 
les garanties offertes aux investisseurs étrangers ont eu tendance à enfler sous l’influence 
d’une dogmatique libérale longtemps indiscutée, pour laquelle leur protection relevait d’un 
horizon indépassable. Toute contrainte les affectant était retenue comme susceptible 
d’engager la responsabilité de l’Etat hôte. Cette situation relève d’un embrouillement de 
l’esprit entre l’objet de ces accords (la protection des investissements étrangers) et leur 
objectif premier : contribuer au développement du pays d’accueil
6
. L’asymétrie de traitement 
née de cette confusion a suscité moult débats, certains y voyant une atteinte à la démocratie au 
nom d’une supposée bonne gouvernance. Comment le régime exorbitant de protection des 
investissements étrangers se voit-il, dernièrement, peu à peu remis en cause ? 
  Les accords internationaux sur l’investissement (AII) ont tendance à sublimer le droit 
de propriété des investisseurs étrangers aux dépens de toute autre considération (1). Face à ce 
constat pouvant porter atteinte aux souverainetés nationales, se font jour des innovations 
conventionnelles et contentieuses (2).  
 
1. Un droit international de l’investissement au régime exorbitant 
Afin d’attirer des investisseurs, les accords internationaux sur l’investissement 
multiplient les protections en leur faveur. Confrontée aux pouvoirs normatifs et judiciaires des 
Etats, la culture du risque volontiers décrite comme corollaire à l’ouverture des marchés 
s’avère, en réalité, extrêmement minime. En effet, nombre de mécanismes juridiques visent à 
sécuriser les profits des investisseurs en renvoyant droits humains et de l’environnement à des 
externalités économiques. Il s’agira de préciser quels sont les principaux dispositifs 
permettant d’atteindre un tel résultat (1.1.) tout en révélant à quel point l’extension de la 
notion d’expropriation constitue une entrave majeure à l’action des Etats (1.2.). 
                                                          
5
 Le CIRDI est issu de la Convention de Washington (18 mars 1965). Il s'agit d'une organisation internationale 
générant des moyens de conciliation et d'arbitrage œuvrant à régler les conflits relatifs aux investissements 
opposant des États membres à des ressortissants d'autres États contractants (article 25 de la Convention de 
Washington). Ce dernier traité fixe un code des règles utilisées par le tribunal ad hoc créé pour l’occasion par les 
parties. Quant au Règlement d’arbitrage de la CNUDCI, adopté en 1976 et révisé en 2010, il remet au Secrétaire 
général de la Cour permanente d’arbitrage (CPA) la fonction de désigner une « autorité de nomination » suite à 
une demande d’une partie à un déclenchement de procédure.  
6
 Voir : ORTINO (F.), The Investment Treaty System as Judicial Review, American Review of International 
Arbitration, 24 (3), Dec 2013, pp. 437-468. 
1. 1. Des traités sur l’investissement asymétriques 
Les conventions bilatérales et multilatérales sur l’investissement se focalisent sur les 
intérêts économiques des investisseurs. Ce faisant, ces traités ont tendance à marginaliser 
l’intérêt général
7
. Ils sont même décrits comme accordant des droits aux investisseurs sans 
vraiment leur faire subir de contreparties en devoirs
8
. De plus, les standards présents dans les 
accords d’investissements sont souvent vagues au risque d’hypertrophier la protection des 
investisseurs étrangers
9
. Il est vrai que l’indétermination sur le droit applicable complique la 
tâche des arbitres contraints à un véritable art divinatoire
10
. L’imprécision des clauses rejaillit 
également sur les Etats, gênés dans leur pouvoir normatif du fait de leur incapacité à prévoir 
clairement les conséquences contentieuses encourues lorsqu’ils émettent de nouvelles lois.  
 Evoquer une véritable carence matricielle au profit des émetteurs d’investissements ne 
semble nullement exagéré au regard des dispositions standards des AII. Ainsi, la clause du 
traitement national impose aux États d’aligner les conditions offertes aux investisseurs 
étrangers sur celles des entreprises locales. Un tribunal d’arbitrage a même été jusqu’à 
considérer qu’il n’était nullement nécessaire de se placer dans une situation concurrentielle 
similaire afin de retenir le non-respect par un Etat d’accueil de la clause du traitement 
national
11
. L’obligation de non-discrimination se voit encore renforcée par l’application du 
principe de la nation la plus favorisée par lequel chaque entité étatique - partie d’un traité 
d’investissement s'engage à accorder à une autre tout avantage qu'elle attribuerait à un État 
tiers. Existe aussi l’obligation d’offrir aux investisseurs étrangers un traitement juste et 
équitable
12
. La présence de ce standard dans plus de 1800 traités bilatéraux sur 
l’investissement (TBI)
13
 amène à le considérer comme relevant d’un droit international 
                                                          
7
 Voir : HORCHANI (F.), Le droit international des investissements à l’heure de la mondialisation, Journal du 
droit international, 131, n° 2, 2004, pp. 367-417, tout particulièrement p. 412 : « Au nom de la protection des 
droits des investisseurs étrangers prévue par l’accord, les politiques publiques des Etats sont mises en cause 
dans des domaines sensibles tels que l’environnement, l’eau, la santé, la consommation, la souveraineté 
judiciaire ». 
8
 PETERSON (L.), Investment Protection Treaties and Human Rights In AMNESTY INTERNATIONAL, 
Human  Rights ,Trade and Investment Matters, London / New York, Amnesty International, 2006, p. 20.  
9
 Voir : TRINH HAI YEN, The Interpretation of Investment Treaties, Brill, 2014, pp. 16-17. 
10
 ROBERT - CUENDET, Crise ou renouveau du droit des investissements internationaux ?, RGDIP, Tome 120, 
n° 3, 2016, p. 555. 
11
 Il s’agit de la sentence finale, Occidental c. Ecuador, UNCITRAL, 1
er
 juillet 2004 (tout particulièrement le § 
176). En l’espèce, une compagnie pétrolière étasunienne se plaignait de ne pas profiter de remboursements de 
TVA à la différence de compagnies équatoriennes travaillant aussi pour l’exportation mais dans des secteurs non 
liés aux hydrocarbures (en l’occurrence, fleurs, produits de la mer).  
12
 Dans le cadre d’accords bilatéraux ou multilatéraux, le « traitement juste et équitable » fut évoqué pour la 
première fois dans la Charte de La Havane signée le 24 mars 1948 (art. 11, 2, a, i).  
13
 Tribunal arbitral de l’ALENA, Pope & Talbot Inc. v. Canada, 31 mai 2002, § 62. 
coutumier
14
. Ce type de protection repose sur des principes de transparence et de stabilité du 
cadre juridique national. Ainsi, un brusque changement de normes internes peut être interprété 
comme portant atteinte aux attentes légitimes d’un investisseur
15
. De multiples sentences ont 
retenu le standard du traitement juste et équitable comme nécessitant une stabilité du cadre 
normatif voire même de l’environnement économique dans lequel œuvre l’investisseur
16
. De 
telles décisions arbitrales interrogent sur la possibilité pour un Etat de légiférer sans risquer de 
se voir condamner à une indemnisation au profit d’un investisseur étranger. Ainsi, en février 
2010, l’un des géants du tabac, la société Philippe Morris International a attaqué l’Uruguay 
devant le CIRDI pour sa politique anti-tabac portant atteinte à ses profits
17
. Le tribunal 
d’arbitrage s’était alors déclaré compétent pour traiter de ce cas d’espèce malgré l’opposition 
du gouvernement uruguayen
18
. Afin de relever un non-respect du traitement juste et équitable, 
l’Accord de libre-échange Singapour-Union européenne (UE) va même jusqu’à dépasser la 
question législative en évoquant la possibilité de retenir : « toutes les démarches faites pour 
convaincre l’investisseur »
19
. Egalement, systématiquement, les AII imposent aux États de ne 
pas prendre de mesures d’expropriation sans les accompagner de compensations. Il est vrai 
que ce point s’observe dans la plupart des droits internes
20
. Ainsi, aux Etats-Unis, malgré leur 
pouvoir de domaine éminent, gouvernement fédéral et Etats fédérés ne peuvent exproprier 
                                                          
14
CIRDI, LG&E c. Argentine, Aff. n° ARB/02/1, 3 octobre 2006, § 125. 
15
 CIRDI, Duke Energy Electroquil Partners, & Electroquil S.A. c. Equateur, Aff. n°ARB/04/19, sentence du 18 
août  2008, §§ 338-339 : « Un environnement juridique et commercial stable et prévisible est considéré comme 
un élément essentiel de la norme de traitement juste et équitable » ; CIRDI, Suez, Sociedad General de Aguas de 
Barcelona S.A. c. Argentine, Aff. n°ARB/03/17, sentence du 30 juillet 2010, § 207 : « Ainsi, ce n’était pas les 
légitimes attentes de l'investisseur seules qui ont conduit les tribunaux à trouver un déni de traitement juste et 
équitable. C'est l'existence de ces attentes créées par les lois du pays d'accueil, associée à l'acte d'investir les 
capitaux en relation avec ces dernières, suivie d’un brusque changement ultérieur dans ces lois qui ont conduit à 
déterminer que le pays hôte n'avait pas accordé aux investissements protégés un traitement juste et équitable ». 
16
 CIRDI, Sempra Energy International c. Argentine, Aff. n° ARB/02 /16, sentence du 28 septembre 2007, § 303 
; Cour d’arbitrage internationale de Londres, Occidental Exploration and Production Compagny (OEPC) c. 
Equateur, Aff. n° UN 3467, § 183, sentence du 1
er
 juillet 2004. 
17
 Interdictions de fumer dans les lieux publics et de faire de la publicité pour le tabac, augmentation des taxes 
faisant monter les prix de ventes, images d’avertissement du danger sur les paquets. 
18
 CIRDI, Philip Morris Brands SARL, Philip Morris Products S.A. et Abal Hermanos S.A. contre Uruguay, 
affaire n° ARB/10/7, décision sur la juridiction, 2 juillet 2013, § 236. 
19
 Voir l’avant-projet de l’Accord de libre-échange Union européenne-Singapour (octobre 2014), article 9.4. 2 
(e). Cependant, le 21 décembre 2016, l’avocat général de la Cour de justice de l’Union européenne a estimé que 
la Commission européenne ne pouvait conclure seule des traités de libre-échange au nom des Etats membres. Il 
reviendrait à ces derniers de les ratifier également. L’avis de la Cour est attendu pour 2017. 
20
 Déclaration des droits de l’Homme et du citoyen, article 17 : « La propriété étant un droit inviolable et sacré, 
nul ne peut en être privé, si ce n'est lorsque la nécessité publique, légalement constatée, l'exige évidemment, et 
sous la condition d'une juste et préalable indemnité ». 
qu’en contrepartie d’une « juste compensation »
21
. Enfin, un Etat d’accueil ne peut dicter de 
prescriptions de performances à un investisseur étranger
22
. Bien que contractés dans des 
conventions interétatiques, les droits garantis n’en profitent pas moins aux personnes 
(physiques ou morales) investisseurs. Le non-respect d’une obligation présente au sein d’un 
traité d’investissement engage la responsabilité de l’Etat récepteur. Pour les clauses du 
traitement national et de la nation la plus favorisée, la reconnaissance d’une faute étatique 
relève de trois conditions : une disparité de traitement selon la nationalité de l’investisseur, 
une volonté étatique discriminatoire établie et le constat qu’investisseurs étrangers et 
nationaux opèrent dans le cadre de modalités analogues
23
.  
En cas de contentieux sur un investissement issu d’un autre Etat, la procédure 
judiciaire suivie s’avère originale. Normalement, dans le droit international traditionnel, un 
investisseur mécontent ne dispose pas d'un accès direct à un tribunal d’arbitrage. 
Eventuellement, son Etat national d’origine peut prendre en charge la plainte au moyen de la 
protection diplomatique. Une telle procédure ne peut naître qu’après que la société étrangère 
s’affirmant lésée eût épuisé tous les recours administratifs et judiciaires de l'entité étatique 
poursuivie. En offrant aux investisseurs non nationaux un accès direct à une instance 
d’arbitrage internationale, le système des AII fonctionne différemment. Pour juger d’un 
contentieux avec un Etat récepteur, la cour retenue par les parties en conflit s’appuie sur les 
clauses du ou des accords d’investissement (bilatéraux ou régionaux) liant cette entité étatique 
avec celle d’origine de la société s’estimant lésée. Or, l’immense majorité des traités actuels 
concernés n’évoque pas la protection des droits de l’Homme ou de l’environnement. Or, le 
droit procédural ne visant qu’à protéger un droit matériel ou substantiel reconnu, les Etats ne 
possèdent donc pas de titre juridique pour arguer d’une violation d’une norme en rapport qu’il 
reviendrait ensuite au tribunal d’arbitrage de constater puis de protéger
24
. Les tribunaux 
d’arbitrage s’avèrent donc des outils de protection d’abord dédiés à la protection des intérêts 
des investisseurs, les Etats ne faisant que s’y défendre. 
 
1. 2. Une notion d’expropriation hypertrophiée 
                                                          
21
 Constitution des Etats-Unis d’Amérique, Cinquième amendement : « nulle propriété privée ne pourra être 
expropriée dans l'intérêt public sans une juste indemnité ».  
22
 EL BOUDOUHI (S.), L’intérêt général et les règles substantielles de protection des investissements, Annuaire 
français de droit international, vol. 51, 2005, p. 549.  
23
CARREAU (D.), JUILLARD  (P.), Droit international économique, 4
ème
 éd., Précis, Dalloz, 2010, p. 498. 
24
 HELLIO (H.), L’État, un justiciable de second ordre ? A propos des demandes étatiques dans le contentieux 
arbitral transnational relatif aux investissements étrangers, RGDIP, 113 (3), 2009, pp. 597-598. 
 Le droit international de l’investissement vise largement à préserver les investisseurs 
contre toutes pratiques étatiques de dépossession
25
. Les AII constituent un moyen efficace de 
protection du droit de propriété contre les expropriations directes mais aussi indirectes
26
. Ceci 
demeure vrai même quand la dépossession est la conséquence d’un traité international auquel 
l’entité étatique d’accueil est partie
27
.  
L’expropriation directe renvoie à une loi ou à un règlement ôtant le titre de propriété 
d’un investissement au bénéfice de l’Etat. Il s’agit d’une forme d’enrichissement du 
patrimoine public. Il n’y a donc rien d’abusif à ce que l’Etat indemnise l’investisseur 
étranger
28
. La notion d’expropriation indirecte pose davantage question car elle vise à 
protéger les investisseurs contre toute mesure gouvernementale qui, sans but initial 
d’expropriation, a toutefois pour conséquence de priver l’investisseur des droits liés à son 
investissement
29
. En général, cela renvoie à une réglementation sanitaire ou environnementale 
visant à promouvoir un intérêt général sans que l’Etat en tire un quelconque profit pécuniaire. 
Parmi les obligations présentes au sein des accords internationaux sur l’investissement (AII), 
les Etats d’accueil s’engagent à s’abstenir de prendre des « mesures équivalentes » à une 
expropriation sans indemnisation sous peine de demandes de réparations devant une 
juridiction
30
. Les clauses en rapport sont extrêmement diffusées devenant quasi-standards
31
. 
Se voit donc engagée la responsabilité de l’Etat d’accueil pour le cas où un investisseur 
                                                          
25
 La dépossession est l'action ôtant à une personne son bien en usant d’un moyen coercitif, illégalement ou 
injustement. Historiquement, l’expropriation directe par un Etat constitue la forme la plus fréquente de la 
dépossession. Celle-ci passe par le transfert de biens du privé vers le public au moyen de l’adoption de mesures 
administratives qui, théoriquement, visent à la satisfaction de besoins d’intérêt général.  
26
 Par exemple, l’article 1110, § 1 de l’ALENA : « Aucune des Parties ne pourra, directement ou indirectement, 
nationaliser ou exproprier un investissement effectué sur son territoire par un investisseur d'une autre Partie, ni 
prendre une mesure équivalant à la nationalisation ou à l'expropriation d'un tel investissement ». 
27
 Voir ainsi : CIRDI, Compańia del Desarrollo de Santa Elena SA c/ Costa Rica, affaire n°. ARB/96/1, sentence 
finale, 17 février 2000, § 71 : « … l’objectif de protection de l’environnement pour lequel le bien a été saisi ne 
modifie pas le caractère juridique de la prise de possession pour laquelle une indemnisation adéquate doit être 
versée. La source internationale de l’obligation de protéger l’environnement ne fait aucune différence ». 
28
 Voir : NIKIEMA (S. H.), Indemnisation de l’Expropriation, Institut international du développement durable, 
Best Practices Series, mars 2013, p. 5. 
29
 Voir : CARREAU (D.), JUILLARD (P.), Droit international économique, 4
ème
 éd., Précis, Dalloz, 2010, p. 
552. 
30
 Voir : GAILLARD (E.), L’arbitrage sur le fondement des traités de protection des investissements, Revue de 
l’arbitrage, Paris, n° 3, juillet-septembre, 2003, p. 854.  
31
 Voir : article 4 (2) du TBI allemand avec le Maroc (en vigueur depuis le 12 / 04 / 2008) : « Les investissements 
des investisseurs d’un Etat contractant ne pourront faire l’objet, directement ou indirectement, sur le territoire 
de l’autre Etat contractant, d’une expropriation, nationalisation ou d’autres mesures dont les effets seraient 
équivalents à ceux d’une expropriation ou d’une nationalisation, que pour des raisons d’utilité publique et 
contre indemnisation » ; article 4 du TBI colombien avec l’Espagne (en vigueur depuis le 22 / 09 / 2007) : « Les 
investissements des investisseurs d'une Partie contractante sur le territoire de l'autre Partie contractante ne 
seront pas soumis à nationalisation, à expropriation, ou à des mesures ayant des effets similaires ». 
perdrait le bénéfice de son investissement sans, pourtant, se voir formellement privé de son 
titre de propriété
32
. Certaines décisions arbitrales ont eu tendance à transformer les clauses sur 
l’expropriation des AII en véritable assurance contre les risques réglementaires
33
. En attestent 
différentes sentences précisant que l’expropriation survient quand les actions d’un 
gouvernement interférent indument avec l’utilisation ou la jouissance de sa propriété par un 
étranger
34
. Il arrive en effet que les juges s’appuient sur l’effet de la mesure sans tenir compte 
de l’objectif poursuivi par les autorités publiques. En théorie, le but retenu vise à accorder aux 
milieux d’affaires stabilité et prévisibilité afin de leur permettre d’éviter que leurs 
investissements ne s’apparentent à une sorte de roulette russe. Les bénéfices attendus par un 
investisseur se voient protégés au moyen du concept d’« attentes légitimes »
35
 s’appuyant sur 
des déclarations ou engagements étatiques matérialisés par des signatures d’accords ou par 
l’attribution de droits tels que permis ou licences. L’affaire Metalclad en constitue une 
illustration
36
. En l’espèce, celle-ci renvoie à une société étasunienne ayant investi en territoire 
mexicain dans le but de construire une usine de traitement de déchets toxiques. Bien qu’ayant 
reçu les permis fédéraux, le groupe Metalclad se vit par la suite refuser toute exploitation par 
les autorités locales. L’attitude de l’Etat mexicain de San Luis Potosi s’explique par la 
découverte, entre temps, d’une importante nappe phréatique sous le lieu d’implantation prévu. 
Le site concerné fut alors classé en zone écologique protégée afin d’éviter tout risque de 
pollution de l’eau souterraine. La société Metalclad allégua alors qu’il s’agissait d’une 
expropriation puisque la décision des autorités mexicaines la privait, non de son 
investissement, mais de ses bénéfices futurs. La sentence abonda en ce sens en déclarant : 
« L’expropriation selon l’Alena comprend…aussi les interférences accidentelles ou cachées 
avec l’utilisation de la propriété qui ont pour effet de priver le propriétaire de la totalité ou 
d’une partie significative de l’utilisation ou des bénéfices de la propriété pouvant être 
raisonnablement espérés même si le transfert ne se fait pas au bénéfice évident de l’Etat 
                                                          
32
 OSTROVE (M.), La clause relative à l’expropriation. L’imbrication du concept d’attentes légitimes dans la 
notion d’expropriation indirecte, RGDIP, Vol. 119, n° 1, 2015, p. 197. 
33
 Voir : ROBERT-CUENDET (S.), Droits de l’investisseur étranger et protection de l’environnement. 
Contribution à l’analyse de l’expropriation indirecte. Leiden, Martinus Nijhoff Publ., 2010, pp. 176-179. 
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 CIRDI, Waguih Elie George Siag et Clorinda Vecchi c. République Arabe d’Egypte, aff. n°ARB/05/15, 
sentence du 1
er
 juin 2009, § 427 ; Starrett Housing Corp. v. Iran, 4 Iran-U.S. Cl. Trib. Rep., Award of Dec. 19, 
1983, § 154 : « Les mesures prises par un Etat peuvent porter atteinte aux droits de propriétés à tel point que ces 
droits sont rendus tellement inutilisables qu’ils doivent être considérés comme ayant été expropriés ».  
35
 La protection des « attentes légitimes » est de plus en plus fréquemment considérée comme une sous-catégorie 
autonome du traitement juste et équitable reconnu à l’article 1105 de l’ALENA. Sur ce point, voir : FIETTA 
(S.), “The ‘Legitimate Expectations’ Principle under Article 1105 Nafta. International Thunderbird Gaming 
Corporation v. the United Mexican States”, Journal of World Investment and Trade, 2006, pp. 423-432.  
36
 CIRDI, Metalclad Corporation v. United Mexican States, aff. n° ARB (AF)/97/1. 
récepteur »
37
. Cela revient à dire que, si les protections de l’environnement et de l’intérêt 
sanitaire des populations locales n’avaient pas été retenues par les autorités, l’Etat de Potosi 
ne se serait pas vu condamné à payer la somme de près de 17 millions de $
38
. Apparaît 
clairement l’idée que le droit de l’investisseur à de futurs bénéfices passe avant les droits de 
l’environnement et à une eau potable. Cette primauté de l’investissement se révèle 
particulièrement contraignante pour les politiques publiques. Les autorités se voient en effet 
placées sous une contrainte externe limitant leurs possibilités d’actions. Après la sentence 
Metalclad de 2000, la notion d’attentes légitimes a été reprise de nombreuses fois. Dans la 
sentence Tecmed c. Mexique, le tribunal d’arbitrage a ainsi énoncé que le non-renouvellement 
du permis d’exploitation d’une usine de traitement de déchets au bout d’une période de trois 
ans s’apparentait à une expropriation car l’investisseur pouvait légitimement s’attendre à ce 
que son investissement s’étende sur une durée plus longue
39
.   
 Les Accords internationaux sur l’investissement ont consolidé le principe de 
responsabilité de l’Etat dans la protection du droit de propriété investi assimilé à un droit de 
l’Homme
40
. Les investisseurs étrangers ne peuvent qu’en bénéficier. Certes, parler d’un droit 
de l’Homme à la propriété en faveur de personnes morales peut interroger. D’autant plus que 
rares sont les instruments conventionnels à l’évoquer
41
. Cependant, comme relevé 
précédemment, les jurisprudences d’arbitrage ont contribué à assurer sa promotion. D’autant 
plus qu’elles peuvent compter sur le renfort de la Cour de Justice de l’Union européenne 
(CJUE)
42
. Afin de limiter tout risque d’expropriation, outre le droit de propriété, les sociétés 
commerciales peuvent aussi recourir à d’autres droits humains. La possibilité de saisir la Cour 
européenne des droits de l’Homme est ainsi désormais reconnue aux personnes morales telles 
les entreprises
43
. Cette juridiction ainsi que le Comité des droits de l’Homme des Nations 
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30, 2000, § 103. 
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 Sur le montant retenu par le tribunal, voir : ICSID, Award, Metalclad Corporation v. The United Mexican 
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 CIRDI, Técnicas Medioambientales Tecmed S.A. c. Mexique, aff. n° ARB(AF)/00/2, Sentence du 29 mai 2003, 
§ 149.   
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 BEKHECHI (M. A.), Droit international et investissement international : quelques réflexions sur des 
développements récents, In Le droit international au service de la paix, de la justice et du développement. 
Mélanges Michel Virally,Paris, Pedone, 1991, p. 118. 
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 Voir : CJUE, Internationale Handelsgesellschaft, 17 décembre 1970, n°11/70 où il est précisé que le respect 
des droits fondamentaux repose sur les traditions constitutionnelles communes des Etats membres.  
43
 CEDH, 6 avril 2000, Comingersoll SA c/ Portugal ; 16 avril 2002, Société Colas Est et autres c/ France.  
Unies leur ont également reconnu le droit à un procès équitable
44
, principe très souvent 
présent dans les traités bilatéraux d’investissement. Le modèle américain de 2012 précise 
ainsi : « Le traitement juste et équitable inclut l’obligation de ne pas refuser les procédures 
juridictionnelles criminelles, civiles ou administratives conformément avec les principes 
d’une procédure régulière incarnée dans les principaux systèmes légaux du monde ». 
 
2. Des accords internationaux sur l’investissement en rééquilibrage 
Le fonctionnement actuel des AII conduit à une sublimation de la propriété des 
investisseurs étrangers, fait s’exerçant parfois aux dépens de l’intérêt général des sociétés 
d’accueil. Cette situation se double d’un contournement des ordres juridiques internes dans 
lesquels la théorie du contrat développée par des auteurs aussi différents que Thomas Hobbes 
(1588-1679) ou Jean-Jacques Rousseau (1712-1778) avait contribué à rendre le droit de 
propriété moins absolu au nom de la sécurité de chacun ou de l’intérêt général. Cette 
évolution renvoyait à un refus de toute désocialisation de l’économie
45
. Les abus induits par 
une telle situation se voient peu à peu remis en cause par l’évolution du droit conventionnel 
(2.1) ainsi que par des innovations contentieuses (2.2.). 
2. 1. Face à l’asymétrie des AII, des solutions juridiques et politiques 
 L’indétermination des standards au sein des AII et la possibilité pour les investisseurs 
d’en appeler directement aux tribunaux d’arbitrage s’apparentent à un abandon de 
souveraineté. En effet, en déléguant à des entités privées extérieures le jugement de certains 
de leurs contentieux, les Etats leur permettent d’interpréter et donc d’influencer des pans 
entiers de leurs législations. Collectivement, ces tribunaux s’apparentent à une forme de 
gouvernance globale pouvant remettre en cause l’action de gouvernements souvent 
démocratiquement élus
46
.  
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 ADDO, The Corporation as a Victim of Human Rights Violations In ADDO, Human Rights Standards and the 
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187-196. 
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activités humaines se devraient de s’adapter. Sur ces questions, voir les travaux de l’économiste d’origine 
hongroise, Karl Polanyi (1887-1964). 
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 Voir : ROBERTS (A.), The Next Battleground: Standards of Review in Investment Treaty Arbitration, 
International Council for Commercial Arbitration. Congress Series 170, 2011, p. 170. 
Le contrôle par les Etats d’accueil des activités des investisseurs privés étrangers 
devrait être précisé au sein des contrats de concession ou des TBI
47
. Il s’agirait d’y intégrer 
des clauses substantielles liées au respect de l’environnement ou des droits humains. 
D’ailleurs, progressivement, certains TBI incluent des dispositions non économiques dans 
leur dispositif
48
. Le Canada a ainsi généré des traités bilatéraux faisant référence aux 
protections de l’environnement, de la santé et de la vie des personnes
49
. Cette logique se 
rencontre également dans l’Accord économique et commercial global (AECG) entre Ottawa 
et l’Union européenne, traité limitant la notion d’expropriation indirecte au nom du bien-être 
général
50
. S’attacher à inclure systématiquement des clauses non économiques au sein des AII 
permettrait aux tribunaux d’arbitrage de trouver un équilibre entre la protection des intérêts 
des investisseurs étrangers et celle des communautés locales. Cela aiderait à entrer dans une 
logique d’internalisation aux entreprises d’externalités économiques qui, sinon, par exemple 
pour l’environnement, sont présentement supportées par la collectivité.  
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Canada / Pérou pour la promotion et la protection des investissements (en vigueur depuis le 20 / 06 / 2007), art. 
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d’encourager l’établissement, l’acquisition, l’expansion ou le maintien sur son territoire d’un investissement 
accompli par un investisseur ». 
50
 Ce traité a été signé le 30 / 10 / 2016 entre le Canada et l’Union européenne. Avant d’être effectif, il doit être 
ratifié par les parlements du Canada et des 28 Etats de l’UE (dont le Royaume-Uni). Son annexe X.11, § 3 
précise : « Il est entendu que, sauf dans de rares cas, par exemple lorsque la mesure ou la série de mesures est si 
rigoureuse au regard de son objet qu'elle semble manifestement excessive, les mesures non discriminatoires 
d'une Partie qui sont conçues et appliquées dans un but légitime de protection du bien-être public, par exemple 
en matière de santé, de sécurité et d'environnement, ne constituent pas une expropriation indirecte ». 
Pour permettre aux Etats d’éviter de se voir vidés de leurs pouvoirs de décisions, il est 
également indispensable de renforcer la netteté des standards des AII
51
. Ainsi, y seraient 
bienvenue des précisions sur les circonstances dans lesquelles les autorités seraient reconnues 
comme violant leur obligation d’offrir un traitement juste et équitable
52
. Il en serait de même 
pour les critères permettant d’identifier sans ambiguïté une expropriation indirecte
53
. Ces 
points sont essentiels car, tout manque revient à en confier la réponse à un pouvoir prétorien 
accordé à des arbitres totalement coupés de toute légitimité populaire. Les accords de 
nouvelle génération visent ainsi à écarter du champ de l’expropriation les opérations étatiques 
non discriminatoires, approuvées de bonne foi et accomplies dans un but légitime. Il serait 
également souhaitable que les traités d’investissement comportent une disposition de caducité 
afin de pouvoir, régulièrement, rééquilibrer leur dispositif pour mieux s’adapter à l’évolution 
des intérêts sociaux, environnementaux ou liés au développement. Peuvent aussi s’imaginer 
des formulations étatiques d’interprétations obligatoires opposables aux arbitres. Ceci 
constituerait un moyen de lever toute incertitude jurisprudentielle.  
Parallèlement, aux côtés des clauses substantielles, la promotion de celles dites de 
transparence permettrait aux populations de suivre voire de participer aux négociations en lien 
avec les AII
54
. Cette demande de transparence a aussi conduit différents tribunaux d’arbitrage 
à retenir des procédures d’Amicus curiae permettant à des non-parties à un litige de soumettre 
aux juges des informations factuelles ou juridiques. Initié par l’Organe de règlement des 
différends (ORD) de l’OMC
55
, un cheminement similaire s’est observé dans le cadre de 
l’ALENA
56
 ou du CIRDI
57
. Cependant, les juges disposent d’un pouvoir discrétionnaire pour 
                                                          
51
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 Voir par exemple l’annexe 8-A de l’AECG.  
54
 Exemple du modèle des TBI des Etats-Unis assurant la participation des personnes pour des contrats de 
concessions. Voir : THIELBORGER (P.), The Human Right to Water Versus Investor Rights: Double-Dilemma 
or Pseudo-Conflict?, in DUPUY (P.-M.), FRANCIONI (F.) and PETERSMANN (E. U.), Human Rights in 
International Investment Law and Arbitration, Oxford/New York/Aukland, Oxford University Press, 2009, p. 
506. 
55
 Cela est survenu dans l’affaire dite : Etats-Unis - crevettes. Voir particulièrement le rapport du 12 octobre 
1998 de l’organe d’appel, United States - import prohibition of certain shrimp and shrimp products 
(WT/DS58/AB/R), qui évoque la possibilité d’accueillir des renseignements demandés ou non même s’ils ne 
sont pas issus de l’une des parties en conflit (§§ 106-107).  
56
 Par exemple : UPS of America v. Canada, Decision of the Tribunal on Petitions for Intervention and 
Participation as Amici Curiae, October 17, 2001. 
57
 Voir : Suez, Sociedad General de Aguas de Barcelona S.A. and Vivendi Universal S.A v. Argentine Republic 
(ICSID Case n° ARB/03/19), The Tribunal issues an order in response to a Petition for Transparency and 
Participation as Amicus Curiae, May 19, 2005. Il est à relever que le Règlement d’arbitrage CIRDI a été modifié 
en 2006 et qu’il précise désormais les conditions de recevabilité de telles demandes (article 37, 2). 
accepter de recevoir ou non les informations en question
58
. Il en est de même pour en tenir 
compte dans leur décision finale
59
. 
 Enfin, une solution radicale pour un Etat consiste à dénoncer la Convention de 
Washington ayant donné naissance au CIRDI. La Bolivie l’a fait le 2 mai 2007
60
. Le fait que 
cette organisation internationale permette aux sociétés multinationales d’intenter des 
procédures d’arbitrage contre des Etats (y compris pour la perte d’hypothétiques gains futurs), 
sans réciprocité possible pour ces derniers est l’une des principales justifications de ce départ. 
Le Président bolivien depuis 2006, Evo Morales, a motivé ainsi cette décision : « (Nous) 
rejetons fermement les pressions légales, médiatiques et diplomatiques exercées par certaines 
multinationales qui (...) résistent au pouvoir législatif souverain des Etats en les menaçant 
d’intenter ou en intentant des procédures d’arbitrage international »
61
. Il est vrai qu’un 
nombre croissant d’Etats se retrouve face à un dilemme vis-à-vis de leurs traités 
d'investissements : paiements de compensations importantes ou impossibilité de légiférer dans 
l'intérêt public. Confrontés à cette situation inconfortable et inquiets face aux procédures 
d’arbitrage, deux Etats ont suivi l’exemple bolivien en se retirant du CIRDI : l’Equateur (9 
juillet 2009) puis le Venezuela (24 janvier 2012)
62
. Pour ces pays, de telles décisions semblent 
obérer l’accueil futur d’investissements étrangers. Cependant, des puissances économiques 
émergentes comme l’Afrique du Sud, le Brésil, l’Inde ou le Mexique ne sont pas parties au 
CIRDI
63
, constat ne les empêchant pas d’héberger quantités de placements d’origine 
étrangère
64
.  
 
 2. 2. Des innovations contentieuses 
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42. 
59
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 Voir : KNOTTNERUS (R.), Changeons la politique d’investissement de l’UE – C’est l’heure !, Passerelle, n° 
5, 04 / 2011, p. 83. 
62
 Pour les effets juridiques de la dénonciation de ces trois Etats, voir : CAZALA (J.), La dénonciation de la 
convention de Washington établissant le CIRDI, Annuaire Français de Droit International, 2012, pp. 551-565. 
63
 Voir la liste des Etats membres en ligne : https://icsid.worldbank.org/apps/ICSIDWEB/about/Pages/Member-
States.aspx (page consultée le 16 / 01 / 2017).  
64
 Cependant, ces États ont ratifié un grand nombre de traités bilatéraux d’investissement contenant une clause 
d’arbitrage (Inde, 84 ; Brésil, 14 ; Afrique du Sud, 40). 
 Même si cela demeure rare, il arrive que certains Etats n’intègrent plus de clauses 
d’arbitrage dans les AII qu’ils ratifient
65
. Cette mesure de défiance peut se discuter car il 
arrive que les arbitres fassent preuve d’innovations contentieuses permettant un rééquilibrage 
jurisprudentiel entre Etats et investisseurs étrangers. Il est vrai que, concernant la procédure, 
l’arbitrage d’investissement souffre de déséquilibres matriciels : absence d’obligation 
d’épuisement des voies de recours internes au sein du pays concerné, sentences arbitrales 
rendues sous l’égide du CIRDI directement exécutoires… Toutefois se fait jour un certain 
rééquilibrage. Rompant avec des décisions antérieures, certaines sentences arbitrales ont ainsi 
reconnu la capacité des Etats à régler leurs contentieux avec des investisseurs étrangers au 
moyen de leurs propres tribunaux
66
. Certains accords récents se fixent aussi l’objectif 
d’empêcher les recours concurrents entre un tribunal arbitral et une juridiction interne
67
 ainsi 
qu’avec une autre cour internationale
68
.  
Les tribunaux d’arbitrage contribuent à protéger le droit de propriété décrit par l’article 
17 de la Déclaration des droits de l’Homme (1789) comme sacré et inviolable. Cependant, 
trois conditions permettent de neutraliser ce principe : la nécessité publique, une loi 
définissant le transfert de biens et une indemnisation juste et préalable. Pour ce dernier point, 
il revient aux juges de garder en tête qu’accorder une compensation financière pour une 
activité contraire au droit international revient à lui donner un caractère licite
69
. Pour les cas 
extrêmes, un Etat pourrait se défendre en invoquant l’exécution de règles impératives (jus 
cogens)
70
 dont l’opposabilité est erga omnes
71
. La protection des investissements devrait alors 
s’effacer face à la préservation des intérêts humains supérieurs. Lors d’une procédure 
d’arbitrage, la démonstration par l’Etat de l’accomplissement d’un acte juridique afin de 
protéger un droit humain devrait mener à une diminution de l’indemnisation due pour 
expropriation. Ne pas en tenir compte reviendrait à entraver l’action publique ayant 
manœuvré pour assurer une protection effective d’un droit humain à laquelle elle est tenue en 
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de 2006.  
66
 CIRDI, Philip Morris Brands SARL, Philip Morris Products SA et ABAL Hermanos SA c. Uruguay, affaire 
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génocide.  
71
 LIBERTI (L.), Investissements et droits de l’Homme, In OECD, Global Forum on International Investment, 
VII, 27-28 mars 2008, p. 830.  
vertu de ses obligations positives. Ainsi, au sein de la jurisprudence, de nombreuses sentences 
ne remettent pas en cause le droit d’un Etat à légiférer. Cependant, elles insistent pour, qu’en 
cas d’évolution législative nuisant aux intérêts d’un investisseur étranger, plusieurs 
conditions soient remplies : annonce préalable au concerné
72
, possibilité pour celui-ci de se 
faire entendre afin de profiter d’un recours effectif
73
.  
Dans beaucoup de sentences, comme relevé précédemment, la clause du traitement 
juste et équitable a eu tendance à se muer en une assurance tout risque. Toutefois, le droit des 
Etats à réglementer se voit de plus en plus réhabilité. Ceci passe par une logique de recherche 
d’équilibre entre protection des investissements étrangers et responsabilité de l’Etat de créer 
un environnement adapté et évolutionnaire pour le développement des activités 
économiques
74
. Des décisions arbitrales de plus en plus nombreuses retiennent que les 
investisseurs se doivent d’endurer le contrecoup des changements normatifs étatiques
75
. Ainsi, 
le standard du traitement juste et équitable ne signifie nullement gel du pouvoir normatif d’un 
Etat que d’aucun considérerait comme condamné à l’impossibilité de réformer les lois et 
règlements en vigueur lors de la réalisation de l’investissement étranger
76
. Le tribunal 
d’arbitrage de l’affaire El Paso Energy a ainsi rappelé que, si la stabilité de l’environnement 
juridique et des affaires constituant un élément essentiel d’un traitement juste et équitable était 
vraie, la législation ne pourrait jamais évoluer
77
. Les Etats s’enfonceraient alors dans une 
paralysie normative s’apparentant à un coma législatif, véritable liberum veto des temps 
contemporains
78
. En fait, la clause du traitement juste et équitable ne devrait pas aller au-delà 
d’une simple vérification si l’état de droit a bien été respecté dans ses exigences 
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d’impartialité, d’indépendance et de cohérence
79
. Ce standard semble même évoluer vers la 
recherche d’un équilibre entre les intérêts de l’investisseur et ceux de l’Etat concerné
80
.  
Enfin, les arbitres pourraient se montrer plus exigeants sur la question controversée 
des expropriations dites indirectes en ne les retenant pas si un intérêt général est à l’origine de 
la réglementation attaquée
81
. Ainsi, dans l’affaire Methanex traitée au sein de l’ALENA, le 
tribunal a retenu que les autorités californiennes étaient en droit de prohiber la vente d’un 
adjuvant polluant les ressources en eau potable
82
. En conséquence, la réglementation attaquée 
ne fut pas reconnue comme une expropriation indirecte devant ouvrir à indemnisation. Seuls 
les abus étatiques devraient être sanctionnés en se fondant sur une situation d’interférences 
déraisonnables juxtaposée à la notion d’expropriation indirecte
83
. Il est ainsi possible de 
retenir l’existence d’un abus de confiance commis par un Etat d’accueil lorsque celui-ci ne 
tient pas ses promesses envers un investisseur
84
. De même, la décision étatique se doit de 
reposer sur une démarche rationnelle
85
.  
 
 A l’avenir, tout nouveau régime d’investissement devrait comporter des obligations 
pour les investisseurs étrangers en matière de respect des droits humains et de responsabilité 
environnementale. L’asymétrie encore présente en termes de devoirs dont souffrent les Etats 
doit prendre fin ne serait-ce que dans une logique de développement durable visant à éviter 
tout dumping social et environnemental nivelant vers le bas. Au sein des AII, il s’agirait aussi 
de circonscrire précisément les droits des investisseurs tout en reconnaissant explicitement le 
droit des gouvernements à légiférer sur des questions d’intérêt général. Cela permettrait de 
rééquilibrer pleinement les décisions des cours d’arbitrage. A une autre échelle, le projet de 
Partenariat transatlantique de commerce et d'investissement (PTCI)
86
 entre les Etats-Unis et 
l’UE incite certains politiques à craindre une mainmise des forces du marché sur la production 
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normative aux dépens de la souveraineté démocratique des citoyens
87
, situation risquant de 
rendre illusoire tout questionnement futur sur le contenu des AII. Cependant, l’élection 
surprise de Donald Trump à la présidence des Etats-Unis (novembre 2016) semble rebattre la 
donne au regard de ses multiples déclarations protectionnistes prononcées lors de la campagne 
électorale
88
. L’histoire n’est jamais écrite d’avance. Elle se nourrit de mythes pour conduire à 
l’incertitude… 
Franck DUHAUTOY, Docteur en Droit public.  
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